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Streszczenie: 

Raport przedstawia analize^ kondycji polskich instytucji. W tym raporcie szczegolna_ uwage^ 
zwrocimy na wielkosc odpowiednich skladnikow tak, by na ich podstawie obliczyc wskaznik dla 
przedsiebiorstw X, Y, Z. Przyklady dotycza^ jednostek zajmujqcych siq: odpowiednio dla X 
przemysl spozywczy, Y przemysl spozywczy produkcja i handel, Z przemysl spozywczy - 
produkcja i handel. Dla podanych jednostek zostanie obliczony wskaznik PHI Zietlowa w roku 
2013. 

Slowa kluczowe: PHI Zietlow, analiza finansowa, kondycja ekonomiczna 

The report presents an analysis of the condition of Polish institutions based on Enterprise X, Y , Z. 
The examples are for individuals dealing, respectively, for the food industry X , Y COMPANY 
OR , WITH COMPANY Paulina . For listed entities PHI ratio is calculated Zietlow in 2010- 
2013 .The data used , the cell data than interpretations and comment on the indicator 
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WST^P 

Zazwyczaj "odbiorcami sprawozdan finansowych jednostek prowadz^cych dzialalnosc - poza 
kierownictwem jednostki - saj istniej^cy i potencjalni inwestorzy, a wi^c ci ktorzy zainwestowali 
lub zamierzaj^ zainwestowac swoje srodki w firmie, pozyczkodawcy, wierzyciele handlowi i 
odbiorcy, rz^d i jego agencje, pracownicy przedsiebiorstw oraz lokalna spolecznosc." ("ABC 



rachunkowosci dla menadzera - Gertruda Krystyna Swiderska). Oznacza to, ze analiza sprawozdan, 
danych liczbowych ma duze znaczenie podczas podejmowania decyzji. Raport ten ma na celu 
obliczenie wskaznikow PHI Zietlowa a nastejmie ich interpretacje^ dla 3 jednostek. . Uzyskane dane 
pozwalaj^ okreslic w jakiej sytuacji finansowej znajduje siq jednostka. 

Raport ten przestawia w jakiej kondycji znajduje siq jednostki X, Y oraz Z . Podane firmy to; X- 
organizacja niefinansowa, organizacja niefinansowa lecz przedsiebiorstwo produkcyjno-handlowe, 
Z przedsiebiorstwo produkcyjno-handlowe. Przedsiebiorstwo X zajmuje si$ branza spozywcza. Jest 
to marka znana z przetworow owocow i warzyw. Przedsiebiorstwo Y zajmuje si$ produkcj^ i 
handlem owocow mrozonych. Przedsiebiorstwo Z zajmuje si$ przetworstwem mi^sa i handlem 
wyrobami mie^sno-w^dliniarskimi. Glownym celem raportu jest ukazanie wiarygodnosci podanych 
jednostek, ich trwalosc na rynku oraz zdolnosci do generowania zysku. 

Wskazniki podzielone na 4 kategorie: 

-ogolne 

-dlugookresowe 

-krotkookresowe 

-sredniookresowe. 

Miara PHI Zietlowa 

Wzor 1. 

(p = (0,10 x General Subscore) + (0,40 x Immediate-Term Subscore)+ (0,30 x Short-Term 
Subscore) + (0,20 x Sredniookresowa Subscore) 

zrodlo: Zieltow J., Financial Health Index for achieving non profit financial sustainability 

Obliczanie wskaznika: 

• Obliczenia dla kategorii 

• Obliczenie kategorii 



Dodanie wskaznikow dla obliczenia indeksu 



Wskazniki: 

1 .Logarytm naturalny AGE 

2. Logarytm naturalny 

3. Niestabilnosc Glowna aktywami 

4. Gotowka Reservce Wystarczalnosc Wspolczynnika 

5. Zmodyfikowany wspolczynnik gotowka 

6. Plynnosc docelowa Lombda 

7. Wskaznik pbynnosci biezqcej 

8. Stosunek Pracy Cash Flow 

9. Stosunek aktywow 

10. Wspolczynnik kosztow administracyjnych 

1 1 . Nadwyzka netto 

12. Wspolczynnik udzialu 

13. Stosunek samofinansowania 

14. Wskaznik zadluzenia finansowego 

15. Fundraising Zadluzenia Finansowego 

zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie Zieltow J., Financial Health Index for achieving non 
profit financial sustainability 

Tabela 1. 

Obliczenia do pomiaru wskaznika PHI Zietlowa 





Przedsiebiorstwo X 


Przedsiebiorstwo 
Y 


Przedsiebiorstwo 
Z 


Wskaznik 


2013 rok 


2013 rok 


2013 rok 


1 


1,30 


3,05 


3,09 


2 


8,67 


17,68 


13,31 


3 


119 118 000 


510700 


300 391 


General subscore (ogolny) 


4,49 


5,01 


4,89 


4 


0,77 


0,82 


0,83 


5 


0,1 


0,16 


0,19 


6 


0,84 


0,66 


0,79 


7 


4,1 


3,6 


3,9 


Intermediate term 
subscore 


4,26 


5,49 


5,52 


8 


0,19 


1,2 


0,81 


9 


0,32 


0,41 


0,51 


10 


0 


0,06 


0,07 


Krotkoterminowe 
"subscore" 


2,25 


12,2 


7,29 


11 


314 000 


2769000 


347 220 


12 


0,8 


0,7 


0,83 


13 


4,3 


5,1 


4,39 


14 


0,16 


0,2 


0,19 


15 


0,7 


0,6 


0,77 


Sredniookresowe 
"subscore" 


11,22 


34,89 


11,98 


Suma "subscore" 


22,22 


52,58 


24,16 


PHI Zietlowa 


50,72 


133,35 


82,16 



Opracowanie wlasne 



Wskaznik ogolny 

Pierwszym z wymienionych wskaznikow wchodz^cych w sklad modelu PHI Zietlow'a jest 
wskaznik ogolny. Skladaj^ si? na niego trzy kategorie: wieku, rozmiaru oraz niestabilnosci 
aktywow. Pierwsza z nich opisuje stabilnosc finansowa^ wykorzystuj^c okres dzialalnosci 
przedsiebiorstwa. Druga wykorzystuje informacj? o jego wielkosci, przy uwzgl?dnieniu 
przychodow. Trzecia skladowa pozwala na okreslenie i kontrol? struktury aktywow. 



Wskaznik 1. Porownuj^c wielkosci wskaznika przedsiebiorstwa X,Y,Z mozna zauwazyc, ze 
przedsiebiorstwo X w porownaniu z przedsiebiorstwem Y i Z jest malo elastyczne. Z kolei 
przedsiebiorstwo Y i Z majq podobne wartosci wskaznika utrzymuj^ce si? na poziomie ok. 3, a to 



swiadczy o tym, ze przedsiebiorstwa te maj'4 elastycznosc finansowq na podobnym poziomie. 

Wskaznik 2. Dla kazdego z przedsiebiorstw mozna zauwazyc znacz^ce roznice w wartosciach 
wskaznika. Najwyzszy poziom osiajmelo przedsiebiorstwo Y. Z kolei najnizszy poziom ma 
przedsiebiorstwo Z. Swiadczy to 0 tym, ze przedsiebiorstwo Y jest wi^ksze niz przedsiebiorstwo X 
iZ. 

Wskaznik 3. Porownujqc wielkosc wskaznika dla wszystkich 3 przedsiebiorstw mozemy 
zauwazyc, ze wskaznik dla przedsiebiorstwa X jest na bardzo wysokim poziomie, swiadczy to o 
tym, ze aktywa sq bardzo malo stabilne. Z kolei wartosc wskaznika dla przedsiebiorstwa Z jest na 
najnizszym poziomie, 

Swiadczy to 0 tym, ze aktywa cechujq sie wysoka^ stabilnosciq co z punktu widzenia zarz^dzaj^cego 
jest stanem poz^danym. 

Wskaznik 4. Kazde z przedsiebiorstw posiada zblizona_ wartosc wskaznika w granicach (0,77-0,83) 
swiadczy to 0 tym, ze przedsiebiorstwo X,Y,Z s^ w stanie pokryc swoje wydatki posiadanymi 
srodkami pieni^znymi do zblizonego poziomu. 

Wskaznik 5. Porownuj^c ten wskaznik mozna zauwazyc, ze przedsiebiorstwo X osi^ga najnizszy 
poziom, a co za tym idzie jest malo wyplacalne. Najwyzszy poziom ma przedsiebiorstwo Z 
swiadczy to 0 tym, ze przedsiebiorstwo jest najbardziej wyplacalne. Przedsiebiorstwo Y ma 
zblizony poziom do przedsiebiorstwa Z. 

Wskaznik 6. Przedsiebiorstwo Y ma najnizszy poziom wskaznika, a co za tym idzie moze 
najszybciej poniesc bankructwo. Natomiast przedsiebiorstwo X osi^ga najwyzszy wartosc, a 
swiadczy to 0 tym, ze posiada najmniejsze prawdopodobiefistwa ogloszenia bankructwa. 

Wskaznik 7. Kondycja finansowa wszystkich przedsiebiorstw jest na zblizonym poziomie. 
Wartosc wskaznika znajduje sie w przedziale od 3,6 do 4,1. 

Wskaznik 8. Przedsiebiorstwo Y jest bardziej zdolne do pokrywania swoich zobowiazan 
przeplywami z dzialalnosci operacyjnej w porownaniu z przedsiebiorstwem X, ktorego wartosc jest 
na bardzo niskim poziomie. 

Wskaznik 9. Mozna zauwazyc, ze przedsiebiorstwo Z osi^ga najwyzszy wartosc 0,51 obrazuje to, 
ze 51% aktywow ogolem stanowiq aktywa obrotowe. Z kolei przedsiebiorstwo X ma najnizszy 
poziom 0,32. 



Wskaznik 10. Porownujqc wielkosci wskaznika widac, ze dla przedsiebiorstwa X wynosi ono 0, 
dla przedsiebiorstwa Y i Z jest on bardzo zblizony do 0. Swiadczy to o tym, ze przedsiebiorstwa te 
nie mog^ w cale redukowac kosztow ponoszonych na administrate lub moga^ w znikomej 
wielkosci. 

Wskaznik 11. Zmiany w aktywach netto powinny miec charakter staly lub rosn^cy co cechuje 
stabilne przedsiebiorstwa. Porownujqc ten wskaznik mozna okreslic, ze kazde z przedsi^biorstw jest 
stabilne. 

Wskaznik 12. Przedsiebiorstwo Y w porownaniu do przedsiebiorstwa Z jest bardziej elastyczne 
finansowo, poniewaz jego wartosc jest nizsza i wynosi 0,7. Przedsiebiorstwo X ma zblizony 
wartosc do przedsiebiorstwa Z. 

Wskaznik 13. Przedsiebiorstwo Y w porownaniu do przedsiebiorstwa X posiada najwyzszy 
poziom pokrycia inwestycji przy pomocy kapitalu wlasnego. Z kolei przedsiebiorstwo X posiada 
najnizszy poziom pokrycia. Zblizony wartosc posiada przedsiebiorstwo Z. 

Wskaznik 14. Najbardziej poz^dany efekt posiada przedsiebiorstwo Z poniewaz wartosc 
wskaznika jest najnizsza i ksztaltuje sie na poziomie 0,16. Najwyzszy wartosc posiada 
przedsiebiorstwo Y, wynosi 0,2. 

Wskaznik 15. Pozqdany poziom tego wskaznika powinien bye jak najnizszy. Poziom taki osiajmelo 
przedsiebiorstwo Y. Z kolei najwyzszy poziom osiajmelo przedsiebiorstwo Z na poziomie 0,77. 

Zakonczenie 

Podstawq dobrego a wrecz bardzo dobrego zorganizowania zarzqdzania finansami przedsiebiorstwa 
jest przede wszystkim prawdziwa, rzetelna, latwo dostepna jak i dobrze opracowana informacja 
dotyczqea firmy i jej finansowego otoczenia. Powyzsza analiza dotyczyla wskaznikow rentownosci, 
a takze wyplacalnosci wybranych do pracy odpowiednio przedsiebiorstw X,Y i Z. Obliczone tzw. 
piec podwskaznikow sukcesywnie przedstawiajq kondyeje finansow^ wybranych do pracy 
jednostek. Na podstawie okreslonych ich wielkosci, osoby zarz^dzaj^ce przedsiebiorstwem s^ w 
stanie zasugerowac rozwiazania, ktore oczywiscie moga^ doprowadzic do jak najlepszej kondyeji 
finansowej przedsiebiorstwa. Na podstawie otrzymanych wynikow w ponizszj pracy mozna 
stwierdzic iz przedsiebiorstwa X, Y i Z s^ w dobrej kondyeji finansowej. Wskaznik w ich 



przypadku jest na dobrym poziomie, bynajmniej tak ksztaltowala si§ sytuacja w 2013 roku. 
Wstaznik ten im wyzszy tym bardziej zadowalaj^cy dla zarz^dzaj^cych firing. 
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